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Estimados Accionistas:

En cumplimiento a lo que disponen los estatutos y la Ley de Compailias, presento a ustedes el informe de labores de las operaciones realizadas
durante el Ejercicio Econémico del 2018.

ENERO

PLANO DE CIELOS ABIERTOS — SE LIBERA EL TRANSPORTE AEREO

Desde este mes de Enero El Decreto Presidencial 256 “LIBERA “el transporte aéreo. El Ecuador tiene un plano de “cielos abiertos™ en los
aeropuertos internacionales de Guayaquil, Quito, Manta y Latacunga. El proposito es producir mayor nimero de vuelos hacia y desde Ecuador.

FMI Y SU DESARROLLO 2017 Y LA PERSPECTIVA PARA EL 2018

FMI manifiesta que Ecuador crecié 2,7% en €l 2017 y espera que en el 2018 crezca 2,2%. La revision del crecimiento responde al incremento del
precio del crudo y al mayor financiamiento que ha estado disponible para el pais. Y efectivamente, Ecuador coloc6é bonos soberanos de manera
importante en los vitimos meses de Gobierno del Presidente Lenin Moreno.

U.S.A.: PRECIO DEL PETROLEO Y LAS RESERVAS DE U.S.A
Al comenzar el afio el crudo se mantiene por encima de los USD 62 y se situd en su nivel mas alto desde Diciembre de 2014. El precio subié
tras conocerse una caida mayor de lo esperado de las reservas semanales de crudo de EE.UU.

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED) 2017

La inversion extrajera directa en el 2017 flegé a USD 606 millones; es decir 19% menos que en el 2016... La cifra del 2017 es la menor en 5
afios segun BCE. Entre los sectores que mas aportan a la IED estdn la agricultura, silvicultura, caza y pesca e industria manufacturera y en donde
ha caido es en el comercio y explotacion de minas y canteras. '

Entre los paises que més han aportado a IED estan: N. Zelanda, Espaiia, Holanda, EE.UU, Isla Caiman, Islas Virgenes, Italia entre otros

EL AROMO - LA REFINERIA DEL PACIFICIO

En Enero y Febrero visitaran el pais compaiiias interesadas en el proyecto de la Refineria del pacifico en el sector El Aromo , en Manabi, informé
el Ministro de Comercio Exterior, “ van a venir compailias con fondos financieros y bancos™ Mencioné que es un proyecto que el pais necesita
porque esta vinculad a la sustitucién de importaciones . En el 2017 alrededor de USD 3.500 millones salieron de la economia por importacién
de derivados de combustibles. El Gobierno baraja la opcion de gue la refineria del Pacifico sea Concesionada.

MINERAS OFRECEN USD 1.299 millones DE INVERSION

Unos USD 1.299 millones habria de inversién minera en cuatro aitos, tras la primera fase de la concesiones minera (subasta-remate) dada entre
fines 2016 y 2017. La cifra es producto de entregar 275 concesiones que suman 1°054.433 hectéreas en manos de 33 empresas que estan domiciliadas
en Ecuador; pero, que en su mayoria vienen de Australia, Canadd y EE.UU, también hay ecuatorianas. Las que més concesiones y areas han
recibido son de Australia. Al menos 1 millén de hectéreas concesionada estan en territorio indigena y 700.000 de ellas en bosques y vegetacion
protegidos.

PRECIO DEL BARRIL DEL PETROLEOQ, las RESERVAS DE USA y el FUERTE INVIERNO.

El precio del barril del petréleo Brent super6 durante la sesion de ayer la barrera de los USD 70 por primera vez desde el 4 de Diciembre de 2014.
La caida de las reservas de crudo de USA y la solides de la demanda global durante los meses de invierno han contribuido a impulsar el precio del
petrdleo europeo en los dltimos dias.

ECUADOR: VUELVE A LOS MERCADOS INTERNACIONALES - SU DEUDA PUBLICA EN 2017.

Ecuador colocd bonos por unos USD 14,250 millones en 4 afos . Ecuador vuelve a los mercados internacionales y logré colocar BONOS
SOBERNOS por USD 3.000 millones a diez afios plazo, a una tasa de 7,8 % y con vencimiento en Enero del 2028. Se trata de una nueva
adquisicion de deuda en un pais que hasta Noviembre sumaba una deuda agregada de USD 46.554,5 millones. El Presidente afirma que deuda sera
para construir mas obras. Analistas temen que el dinero no se use en obras sino en gastos. El Gobierno no logra reducir su gasto ptblico y pretende
continuar con un modelo que prioriza la vision del Estado como motor de la economia.

En el 2017 Ecuador cerré su deuda publica en 46,1% del PIB. La deuda consolidada crecié USD 5.800 millones en el 2017.

Pacificlink S. A.

- Guayaquil: Av. 9 de Octubre N° 100 y Malecon Simén Bolivar, Edificio Previsora Piso 29 Of. 2904 - Telfs.: (593-4)
232 5718 - 232 5708 - 232 5699 - Fax: (593 - 4) 232 5692 - e-mail: cservice@andinave.com * Quito: Av. 12 de
Octubre y Lincoln Edif. Torre 14 - 92 Piso 6 Of. 601 - Telfs.: (593 - 2) 298 6678 - 298 6679 - 298 6681 « Fax: (593-2)
298 6682 - e-mail: quito@andinave.com ° http//www.andinave.com « P.O. Box: 09-01-9192 ECUADOR




FEBRERO

U.S.A. : CONVERSACIONES SOBRE EL ACUERDO COMERCIAL ECUADOR - U.S.A.

Para los exportadores ecuatorianos una préxima reunion seria buena sefial para orientar el Acuerdo Comercial que el Presidente Moreno ofreci6 impulsar; al sentir
ya las consecuencias de NO GOZAR con el BENEFICIO PERMANENTE del SGP con USA. El Embajador de USA al referirse al Sistema Generalizado de
Preferencias con relacioén al Ecuador mencioné “El SGP no est4 ni como nimero uno, ni como nimero dos en la agenda del Congreso, eso no esta garantizado puede
ocurrir o puede que no, depende del Congreso de USA. EI SGP expiré en Diciembre 2017 para Ecuador y también dejé de existiv el ATPDEA. pues beneficiaba
a alrededor de 800 EMPRESAS LOCALES que exportan sus productos a USA Y QUE RECIBIAN UN BENEFICIO NETO de USD 19 millones por aranceles no
pagados. Ademas que ahora mismo los productores-exportadores asumen el pago de arancel paraunos 300  productos para no perder competitividad en
el mercado y para concretar ef Acuerdo con USA esté afectando temas irritantes como como la “Denuncia del Tratado Bilateral de Proteccion de Inversiones con
U.S.A”. ; el arbitraje internacional que USA si lo tiene en su constitucion para controversias en el contrato. (Ademas Ecuador lo tiene con todos los paises de la
U.E.). El Acuerdo Se tendrd que concretarlo cuidando las asimetrias comerciales de ambos paises y protegiendo los productos ecuatorianos mas vulnerables.
Habri que ir trabajando en temas puntuales en lo que los EE.UU harfa mucho énfasis como:

A).- ASUNTOS JURIDICOS: 1).- la inversion privada; 2).- que Ecuador acepte el arbitraje internacional en los tratados para resolver controversias porque
USA si lo tiene en su Constitucién; 3).- estabilidad; 4).- certeza juridica, 5).- cumplimiento de la ley; 6).-, bajar la percepcion disminucion del riesgo pais.

B).- ITEMS DE EXPORTACIONES: Un 31% de las exportaciones no petroleras se concentra en S productos: 1).- camarén, 2).- banano, 3).- flores, 4).- pescado y
5).- oro;y

C).- RETOS PARA LA IMPORTACION : 1).- el mal procedente que se cre6 en el Ecuador por las Salvaguardias aplicada en 12015, 2).- impacto econémico que
generaria la tasa aduanera en el Ecuador en las exportaciones de USA.3).- obstaculos técnicos, 4).- ISD , 5).- no cambien reglas en medio partido, 6).- resolucion
de juicios pendientes y 7 ).- propiedad intelectual; 8).- la mala imagen creada por una recaudacién tan minima en la aduana del Ecuador. 9).- La politica comercial
debe ser justa y reciproca; 10).- Terminar de activar el Consejo de Inversién y Comercio que hace afos dejé de funcionar y para ello hay que convencer a los de la
Oficina del Representante Comercial de EE .UU que Ecuador est4 listo.

U.S.A: SISTEMA GENERALIZADO DE PREFERENCIAS (SGP) CREADO POR USA EN 1976

A mediados de Febrero la CAmara de Representante de USA aprobé el proyecto de ley que renueva el Sistema Generalizado de Preferencias (SGP) por tres
afios, hasta finales de 2020. Permite que productos ecuatorianos y de otros 120 paises ingresen a ese territorio con aranceles mas bajos. El beneficio habia terminado
el 31 de Diciembre 2017. Es un programa comercial creado por USA en 1976 para promover el crecimiento de pafses con la entrada de sus productos libres

de impuestos.
Ei 23 por ciento de los productos NO PETROLEROS de ECUADOR tienen a USA como su destino.

TRATADOS BILATERALES DE INVERSION Y SUS OBSTACULOS

Segun el Ministro de Comercio Exterior, Ecuador iniciaria en este mes negociaciones con 16 representantes diplomaticos, 8 de ellos europeos sobre un nuevo formato
de “Tratados Bilaterales de Inversién” (TBI). La caracteristica principal de esos convenios es que serian actualizados con los que establece la Constitucion de
Montecristi, especialmente en la Clausula de Arbitraje; pues tendrian que ser resueltos en “Centros de Arbitraje de la Region”. La U.E que agrupa a 28 naciones, esta
a la espera de conocer los nuevos modelos de “Tratados Bilaterales de Inversién”. En Mayo de 2017 por parte del Ecuador con 16 Decretos Ejecutivos se
denunciaron igual nimeros de “Tratados Bilaterales de Inversiones”; en total, fueron denunciados 17 “Tratados”.

Siendo el principal objetivo de un Tratado Bilateral de Inversion (TBI) proteger la seguridad juridica de los inversionistas; lo obstdculos que podrian presentarse
serian conocer si los otros paises desearian renegociar; las negociaciones podrian demorar hasta 2 aiios; y, contar con la buena voluntad de Ecuador sabiendo
que anteriormente el Ecuador los “denuncié” porque los Tratados tenian las cldusulas de arbitraje “internacional”. lo cual se opone 2 la Constitucién del
Ecuador.

Segin las Estadisticas de la Cdmara Comercio Quito el Ecuador ha recibido en 16 afios mas de USD 5.000 millones en inversion “extranjera” directa (IED) proveniente
de 28 de los 30 paises con los que ha suscrito.

EL ATUN

Luego de tres afios de bajas capturas e ingresos, este sector se recupera. En el 2017 el Acuerdo Comercial con la U.E. fue importante para que la exportacién aumente
un 35% mds. Las exportaciones de atin en Jomo y en conservas en el 2017 alcanzaron USD 1.092 millones un 35% mas que el 2016. Segin los registros de la
CIAT: 1).- 1a flora pesquera ecuatoriana la componen 116 embarcaciones, 2).- México 51, 3).- USA 34, 4).- Venezuela 24, 5).- Panama, Peri y Colombia 14 c/u.,
6).- Nicaragua 7, 7).- Espaiia 4, 8).- El Salvador 3.

Si bien Europa fue un mercado importante para consumir esta oferta del attin, EE.UU no perdi6 protagonismo.

USD 1.092 millones ingresaron al pafs en el afio 2017 por la exportacién de lomos y conservas de atiin. Luego de que el Ecuador renunciara al ATPDEA el
incremento en ventas a ese mercado se esta dando pese a que el producto ecuatoriano debe pagar el 35%, un factor que lo vuelve menos competitivo.

EL CACAO

Sera el tercer con el presente que el cacao se proyecte a baja, En el presente aito se prevé otra disminuciéon de 50.000 toneladas de su oferta por falta de
recursos econémicos y ademds los nutrientes en el cultivos fueron insuficientes; lo que en dinero significaria unos USD 100 miilones. Un saco de cacao se vende
ahora entre USD 70 y USD 80, cuando anteriormente era USD 130. El productor tiene menos dinero para nutrir la planta y prever las plagas. Se estima que en una
hectarea produce una tonelada al afio, esto es unos USD 2.000 y para mantenerla se requiere minimo USD 500. Un 90% de los productores son pequeitos, trabajan
unas 500.000 personas y pueden ser sensibles ante una plaga de hongos que pudiera aparecer siempre por la época de invierno. El gremio solicita al Gobierno que
no le cobre el pago del SRI por adelantado, sino después de la venta del producto. La exportacién del cacao y sus derivados ocupan el 3er lugar de fas
exportaciones no petroleras. A finales del primer trimestre con especulacién o no el precio internacional Hegé para el Ecuador a USD 100 para el saco de
100 libras. Son casi 600.000 hectareas sembradas distribuidas entre miles de pequefios productores en toda la costa del Ecuador. Entre 2014 y 2016 las siembras
crecieron en casi 100.000 hectareas.

MARZO

EL EFTA, URGE ENTRAR AL ECUADOR PARA PAGAR CERO ARANCELES

El EFTA es un ACUERDO en el cual el banano, el camarén y el atin que son tres productos con mas de USD 7.000 miliones lideran la oferta exportadora
del pais pero estas cifras estaran garantizadas siempre y cuando e} Ecuador en el proximo mes de Junio firme el ACUERDO.

El EFTA estd compuesto por aquellos paises que no se encuentran en la U.E. como Islandia, Liechtenstein, Noruega y Suiza. Para ingresar a los paises del
EFTA, el banano ecuatoriano debe pagar USD 2,40 por caja; Colombia que si esté en el EFTA paga cero.

ALJANZA DEL PACIFICO



Que Ecuador ingrese a la ALIANZA DEL PACIFICO (establecido en Abril 2011) usando como una facilidad el estar en la CAN no seria complicado para el Ecuador.
Con los paises que conforman la ALIANZA DEL PACIFICO como son Pert y Colombia se tiene un grado de integracién profundo; con Chile se tiene un
acuerdo avanzado; con México es un tanto incipiente la relacion comercial. El Ecuador deberia entrar a este grupo y mas que todo porque el marco referencial
comercial entre México y Chile ya se estan usando varias reglas que se aplican en el TLC con los EE.UU.

COMUNIDAD ANDINA DE NACIONES (CAN), EL PARLAMENTO ANDINO, TRABAS ARANCELARIAS Y BUROCRACIA

El Presidente del Parlamento Andino comenta la revisién de los marcos normativos y de las trabas arancelarias entre los paises andinos. Falta Ecuador impulse
este destrabe de la barreras arancelarias que son las que estdn generando desventaja con respecto a otros paises exportadores; como por ejemplo que el inversor
se vaya a cualquier otros pais donde tiene mejores garantias y seguridad juridica para poder desarrollar sus actividades econ6émicas. E! Ecuador estara presente en el
mes de Abril en la CAN son sus CINCO PARLAMENTARIOS ANDINOS. El pedido puntual es que todos los paises igualen sus tasas y que de esta manera todos
trabajen en igualdad de condiciones.

ACUERDO DE ASOCIACION TRANSPACIFICO (TPP)
Once paises firmaron en Santiago de Chile un nuevo Acuerdo TPP en un fuerte mensaje en favor del Libre Comercio y en contra de las medidas proteccionistas de

EE.UU.

PLATAFORMA CONTINENTAL DE ECUADOR MAS ALLA DE LAS 200 MILLAS NAUTICAS

El Comité inter gubernamental que busca ampliar la Plataforma Continental de Ecuador més all4 de las 200 milfas néuticas inici6 sus funciones.

Se aprobé el plan de trabajo, ademas de los procedimientos interno para su organizacion y funcionamiento. Podra aprobar: 1).- los estudios que identifiquen las
caracteristicas de la plataforma continental y; 2).- elaborar un plan que permita establecer un limite sobre las 200 millas.

La medida estableceria la unidad geogréfica de) territorio desde Ecuador continental hasta las Islas Galdpagos.

USA: SENADO APROBO EL SGP PARA ECUADOR

El Senado de los EE.UU y posterior visto bueno del Presidente D. Trump se aprobé el SGP que beneficia a 840 empresas ecuatorianas, por un total de USD 400
millones en exportaciones, pues incluye la renovacion del Sistema Generalizado de Preferencias (SGP). La ley garantiza el beneficio para los productos mas
importantes del Ecuador como mariscos, vegetales, frutas. FEDEXPORT comenta que Ecuador fo que debe corregir es la politica industrial y es mejor que se firme
un Acuerdo Comercial.

DEROGATORIA DE LA LEY DE PLUSVALIA.

La derogatoria de la Ley para evitar la especulacion sobre el valor de la tierra trae augurios de reactivacién econdmica del sector de la construccion. Para alcanzar el
desarrollo pleno deben mejorarse los tramites municipales. Quedaria vigente el articulo 516 del Cédigo de Ordenamiento Territorial que aplica el 10% de plusvalia
para la venta de inmuebles.

ABRIL

PRESIDENTE LENIN ANUNCIO 14 MEDIDAS PARA MAYOR ACERCAMIENTO AL SECTOR PRIVADO

A).- EIPLAN ECONOMICO se enfoca en renegociar deuda total: mejorar las condiciones tanto en la deuda multifateral, bilaterai y la comercial que son los bonos;
y, va directamente a: A.1).- achique del tamafio del Estado, A.2).- potenciar las alianzas con el sector privado a. A.3).- anunci6é que se acudird a organismos
multilaterales, a las empresas y bancos para obtener mejores condiciones de tiempo y costos de la deuda.

B). Los EJES que anunci6 el Presidente son: B.1).- estabilidad y equilibrio fiscal, reestructuracion y optimizacién del Estado, B.2).- equilibrios del sector externo y
SOSTENIBILIDAD de 1a DOLARIZACION y B. 3).- reactivacion productiva,

C).- Entre las 14 MEDIDAS: C.1).- revision tributaria, la reduccién del gasto publico con eliminacién de ministerios, C.2).- optimizacion de contratos petroleros y
de preventa, nuevas modalidades de trabajo, (.3).- fomento de las exportaciones, devolucion del impuesto de salida de divisas a exportadores, C. 4.- incentivos de
nuevas inversiones entre otras, C.5.- Quien gane USD 100.000 al afio no podra deducir gastos al IR

Los aranceles que se impondran a 375 partidas causaran similar efecto como las salvaguardias impuestas en el régimen de Gobierno anterior. Habrd una disminucion
entre el 30 % y el 40% del movimiento de importaciones.

EL MERCADO BURSATIL
El mercado bursétil opera contracorriente. En el 2017 mientras la economia crecia un 3%, este sector vio retroceder el movimiento de sus transacciones en un 20%, ta
mayor caida se registré en la oferta de acciones, siempre ha tenido una participacién minima pero ahora se piensa rescatar.

PRECIO DEL BARRIL DE PETROLEO

E! Ecuador recibe un aliento a su economia con el incremento del precio tratando de alcanzar USD 70 el barril de petroleo.

En el presupuesto de este afio 2018 se estimé un barril de crudo a USD 41,92. Pero no es fa solucién absoluta a todos los problemas econdémicos que tiene el
pais; ain necesita incrementar sus exportaciones.

La existencia de crudo cayd inesperadamente en EE.UU la semana pasada segun la agencia EIA de dicho pais con una reduccion de 1,1 millones de barriles.

TASA DE CONTROL ADUANERO

Las tasa de control aduanero creada por el Ecuador para gravar las importaciones es un “ gravamen” y vulneraria “ e Programa de Liberacién de la
Comunidad, asi lo determina la Comunidad Andina de Naciones ( CAN )que dio al pais un plazo de diez dias para abolir el cobro.

La Resolucion 1999 del organismo indica que la tasa “constituye un gravamen conforme a los dispuesto en el articulo 73 del Acuerdo de Cartagena que incide
en la importacion de productos del territorio de los paises miembros. El sector empresarial aplaudié la decision de la CAN.

La CAN declaré a la “tasa aduanera” vigente desde Noviembre pasado 2017 como “gravamen” y pide que se deje sin efecto.

Dos vias judiciales analiza el gobierno de Ecuador para apelar la decisién de la CAN : a) en el Ambito administrativo se plantearia el recurso de reconsideracion
y b) en lo judicial ante el Tribunal de Justicia de la Comunidad Andina, la accién de “ nulidad” contra la Resolucién dei pasado viernes 20 de Abril por parte de la
CAN.

La tasa de servicio de control aduanero como lo denomina Ecuador de USD 0,10 por unidad importada est4 vigente desde Noviembre del afio pasado y fue
cuestionada por paises miembros de ]Ja CAN. Segian SENAE USD 25°840.674 es el valor pagado por la “tasa de servicio de control aduanero”.

EXPORTACION DE CONCENTRADO DE MINERALES DE ORO

El proyecto de mediana mineria Rio Blanco, ubicado a 3.800 metros de Altura en la parroquia Molleturo del Canton Cuenca, empez6 a exportar concentrado de
minerales de oro y plata desde el 11 de Marzo pasado. Concesionado a la empresa Ecuagolmining (consorcio entre la empresas chinas Junefield y Hunan ).

Rio Blanco se convierte en el primero de los cinco proyectos mineros estratégicos; los otros 4 son: 2). Mirador, 3), Frita de Norte, 4). Loma Larga, 5). San
Carlos Panantza, para producir y vender al exterior.



EL ACUERDO COMERCIAL CON LA U.E. Y LAS EXPORTACIONES EN LOS PRIMEROS 4 MESES 2018

El A.C. con la U.E. ha demostrado ser eficaz para “afianzar” las ventas ecuatorianas en ese mercado pero su vigor no ha sido suficiente para que el pais
arranque estos primeros 4 meses del afio 2018 con buenos resultados en la balanza comercial. Ei crecimiento de las ventas totales “no petroleras”, apenas alcanzd
un 1,8%; significando pérdidas de terreno que el Ecuador contina teniendo frente a sus principales competidores. Decreci6 sus ventas en mercados como los EE.UU
(2% ), Comunidad Andina ( -4% ), Centro América ( -13,2% ), Rusia ( -3%, parte de Asia ( -6% ) y Medio Oriente ( -10% ).

Productos tradicionales como el banano, el cacao, café, o los enlatados de pescado, tuvieron significativos descensos en sus envios como consecuencia del
“desplazamiento de ia oferta local” frente a fordneos. Pertt y Colombia crecen en ese mismo mercado entre un 7 y 9 %. Estd muy claro que el Ecuador continua
perdiendo espacios en esos mercados. Los altos costos de produccién que el Ecuador tiene frente a otros paises. En el sector atunero , si bien el acuerdo con Europa
les ha ayudado a consolidar sus ventas , preocupa el avance que en el bloque europeo esté teniendo Tailandia, Filipinas y Finlandia, paises que tiene una produccion
intensiva con trabajos de 48 horas a la semana y a un menos costo salarial. En Ecuador gana una persona USD 650, oo mensuales, en Tailandia gana USD 400, oo
pero con 48 horas a la semana.

MAYO

COSTO DE LA CAJA DE BANANO “SPOT”

Los bananeros que recibieron hasta USD 18 por caja durante finales del afio pasado y el ler trimestre 2018 se enfrentan ahora a valores menores de USD 3 y hasta
USD 2 por caja. La situacion habia sido advertida por el MM de Agricultura a finales de Febrero 2018 “que finnen” el contrato para que reciban el precio oficial,
porque el banano vendido bajo ]a modalidad “spot” bajar’. El precio oficial ahora es de USD 6,20 y cuando el mercado lo ubicé a USD 18 la mayoria de los bananeros
no quiso formalizar su contrato. Muchos exportadores por esa época no hallaban fruta y tenian que repagarla para cumplir con sus compromisos en €l exterior.

RIESGO PAIS

El riego pais del Ecuador que mide la percepcion de los mercados sobre el riesgo de pago de la deuda, mantiene una tendencia al alza.

En un mes, entre 1 de Abril y 1 de Mayo 2018, al pasar de 544 a 672 puntos. Esto a pesar de que el precio del crudo también se ha manejado al alza. El Ecuador
ha estad teniendo sus cuentas equilibradas gracias al endeudamiento, pero en los tltimos dias se ha visto una caifda de los depésitos de la Cuenta del
Tesoro.

De acuerdoa Cordes, el gasto mensual promedio del Presupuesto ronda los USD 2.200 millones, a lo que habria que sumar las amortizaciones de deuda externa, sin

considerar preventa de petroleo.

EL PRECIO DE CRUDO- RIESGO PAIS Y COTIZACION DOLAR - EURO

Mientras los recursos de la caja fiscal tienden a mermar, este afio el mercado petrolero tiende a dar un halo de esperanza a las finanzas estatales. El precio de petrbleo
intermedio de Texas (WTI) de referencia para Ecuador cerré en USD 69,72 el barril, el nivel mds alto desde Noviembre 2014.

Al término de la sesién en los mercados financieros de N.Y. un délar se cambiaba a 0,835 euros y por USD 1 se pagaban 1,196 euros. La cotizacion del crudo ha
estado fluctuando a medida que se acerca la reunién del proximo 22 de Junio de la OPEP, en la que se espera una decision sobre las cuotas de produccion. Rusia y
otros paises desde 2016 decidieron reducir su produccidn; expertos consideran que la medida podria revertirse por un déficit de bombeo de Iran y Venezuela.

E} Riesgo pais cerro en 670 puntos a mediados de Junio. El riesgo pais es un indicador que refleja las posibilidades de un pais de cumplir en los términos acordados:
el pago de su deuda externa, ya sea el capital o sus intereses. E Ministro de Finanzas destacé que Ecuador cumplird con todos sus compromisos.

LA LIQUIDEZ DEL GOBIERNO CAUSA INCERTIDUMBRE

La Corporacién de Estudios para el desarrollo (CORDES) declaré que es necesario que ingrese financiamiento en un plazo relativamente corto. Si se corta el acceso
a nueva deuda, no solo el Gobiermno sufrira las consecuencias, sino también todas aquellas empresas que le proporcionan bienes o servicios e incluso quienes sean
proveedores de esas empresas; provocaria problemas en la cadena de pagos que podria afectar al sector financiero. En el 2015 cuando el Gobiemo acumul6 atrasos
por mas de USD 2.000 millones, los depdsitos en los bancos cayeron 13%.

El dinero en Ia caja fiscal empieza a reducirse. A finales de Abril e} saldo de depésito en la cuenta del Tesoro Nacional sum6é USD 944 millones; es decir
menos, USD 2.500 millones respecto a Enero de este aiio.

A casiunmes de que el informe de Contraloria sefialara que la deuda piblica sobrepasé su limite de 40% respecto al PIB y que por lo tanto el MM de Economia
ya no puede endeudare sin un permiso de la Asamblea, las autoridades econémicas todavia piensan qué hacer.

USD 65.749 millones es el dato de la deuda piblica a Diciembre 2016 segun la Contraloria.

ECUADOR NO ES RENTABLE PARA AEROLINEAS DE CARGA

La alta temporada de envios de flores previo al Dia de la madre descubre el problema logistico para transportar productos via aérea, es un problema que atenta al 20%
de las exportaciones que usan este medio de transporte.

Las aerolineas ya no tienen la flexibilidad de poner vuelos adicionales. La politica de cielos abiertos por si solos no da el resultado que se esperaban. Incrementar
vuelos no es un tramite facil y es poco rentable.

La ciudad de Miami es el principal destino de la carga aérea. La DAC tiene en su registro el nombre de 20 compaitias que a nivel nacional ofrecen el servicio de
transporte de carga acrea.

INDUSTRIA AUTOMOTRIZ

La fabricacién de coches en el pais se ha convertido en poco rentable. Las marcas prefieren traerlos armados desde el extranjero debido a las politicas publicas, lo que
ha reflejado en pérdida de empleo y desarrollo de transferencias tecnologicas y recaudacion tributaria. Empresas automotrices se han replanteado su plan de negocios
dando mayor cabida a la importacion de vehiculos. La mayoria de las empresas tienen 50% ensamblados y 50% importados.

En el pais existen 5 ensambladoras: GM, Almeza, Ciauto, Fisum y Ammacar. Se han importado 62.311 unidades en el 2016 y en el 2017 se importaron 105.101unidades;
pero, decay6 el desempefio de la industria ensambladora. La ausencia de pago de aranceles o tarifas preferenciales en vehiculos importados motiva a algunas empresas
a importar mas.

ECUADOR FUERA DEL RANKING DE COMPETITIVIDAD

El ranking de competitividad del 2018 de las economias mundiales elaborado por el Centro de Competitividad Mundial ( IMD) deja afuera a Ecuador dentro de la
escala de las 63 naciones que incluye este estudio. No obstante identifica a Argentina en el puesto 36, Brasil en el puesto 60 y Perii en el puesto S4 como las
economias en América Latina que ha demostrado un avance en el manejo de su eficiencia comercial. Chile se mantuvo en el puesto 35, mientras que México cae
al 51, Venezuela en el Gltimo puesto.



JUNIO

FORTALECIMIENTO DEL DOLAR, LAS TASAS DE INTERES EN USA Y ARANCELES IMPUESTOS

Cuando el dolar estadounidense se fortalece, es decir se encarece frente a las otras monedas son malas noticias para los exportadores. Afecta a la competitividad
especialmente en el sector bananero. Esto sucede cada cierto tiempo y el Ecuador no tiene solucién a largo plazo; mejorar la productividad con menos recursos seria
un paliativo.

El precio del barril del petréleo Hegé a alcanzar lo USD 70, simultineamente se tiene previsto que la Reserva Federal de los EE.UU eleve las tasa de interés y
se espera que en este mes Junio el délar alcance su precio mds alto. Los aranceles que ha impuesto EE.UU a algunos productos de paises socios también pueden
contribuir en el encarecimiento del dolar.

TASA DE USO Y CONTROL ADUANERO NO CONTINUARA

El Gobiemno acatard la resolucién de la Comunidad Andina de Naciones (CAN) y la tasa de servicio de control aduanero no seguira. La Resolucién de [a CAN del 20
de Abril pasado habia calificado a esa tasa como gravamen, pues argumenté que incide sobre la importacion de productos de los miembros: Colombia, Perd y Bolivia.
0,10 centavos de dolar por unidad importada es el valor de la tasa. Esta en vigencia desde el 13 de Noviembre de 2017.

EUROPA: EUROPA LE EXIGE A ECUADOR CONTROLAR LA PESCA ILEGAL

La Unioén Europea solicita al pais mejoras en los procesos de “trazabilidad” y ha demostrado tener algunos reparos a los controles que €l pais ejecuta para garantizar
que el pescado capturado o procesado no provenga de actividades de pesca ilegal. Se exige que el pais cumpla con prontitud con las condiciones establecidas en el
reglamento de la U.E. que busca frenar la pesca ilegal.

ESPANA es el principal mercado dentro de la U.E. en €l 2017 Las compras crecieron un 33%.

RELACION ECUADOR-USA: EFECTOS DEL ALZA DE LAS TASAS DE LA FED

La decision de la FED de subir los tipos de interés un cuarto de punto al rango de 1,75% AL 2% le traera consecuencias al Ecuador; y, més aun cuando el banco
central de USA anticip6 que acelerara el ritmo de ajuste monetario con dos alzas adicionales antes de finales de 2018. EE.UU es el primer socio comercial de
Ecuador. A los EE.UU se va alrededor del 28% de la oferta exportable del pais. Exporta de todo: petréleo, banano, camardn, atun, cacao; y, es el mercado de
referencia para los precios del barril de petroleo, del caco, del café. Los efectos pueden ser : 1.- Créditos mas caros para las empresas exportadoras; 2.- menos
oportunidad para adquirir deuda externa y debera pagar una tasa mayor si adquiere un préstamo; 3.- a los inversionistas de USA el dinere le rinde mas y estAn mas
seguros en los bancos de USA; 4.- el délar mds fortalecido y el inversionista prefiera al délar comeo inversién y los importadores ecuatorianos tendran que
adquirir mas dolares para importar el mismo bien; 5.- un délar més fortalecido le beneficia a los turistas ecuatorianos que tiene el délar como base ya que las otras
monedas se devaltian.

EE.UU Y CHINA Y LA AMENAZA DE ARANCELES CON RIESGOS PARA ECUADOR

El presidente de USA encendi6 su guerra comercial con China al imponerle nuevas tarifas y Pekin reacciond inmediatamente. La ofensiva contra China es uno de los
tantos frentes de batalla abiertos con grandes socios comerciales. China anuncié que tomara represarias con medidas equivalentes. El Presidente de USA anuncié la
imposicién de 25% de importacion a tecnologia de punta, USA por su lado impondra sus propios aranceles a una lista de bienes por un total de USD 34 000 miliones
de importacién de productos chinos de tecnologia de punta. Wall Street cayo, el petroleo tuvo una pérdida de 2,7%, el déiar se debilitd y el valor de la soja tuvo caida.
La represalias de China general temor en el mundo. De Enero a Abril Ecuador vendié a China productos por mas de USD 490 millones siendo aceites crudos de
petroleo, crustaceos y bananas. “Las medidas de USA estdn esencialmente atacando las cadena de suministros y de valores globales; es decir, se van contra todo el
mundo.

ECUADOR: LA BANCA PRIVADA Y EL INCREMENTO DE CIFRAS DEL SISTEMA FINANCIERO. LA CONCESION DE CREDITOS A EMPRESAS
Y PERSONAS

Hace un afio y medio los bancos se lamentaban por la altima disposicion del expresidente Correa, debian traer al pais los capitales que tenian en el exterior para
aumentar los Fondos de Liquidez Doméstica y para empezar entregar mas créditos. La banca dudd, pues ni las empresas ni las personas estaban dispuestas a endeudarse
en pena crisis y no habia donde colocar méas créditos. Hoy el panorama ha dado la vuelta y la banca se presenta como uno de los sectores en lo que mds rapido se ha
manifestado los sintomas de recuperacién. A Mayo del 2018 las entidades financieras han colocados créditos a un ritmo del 22%, que suman hasta Mayo ms de USD
24.000 millones. Las cifras del sistema financiero reflejan que los depositos a Mayo de 2018 estan en USD 27.400 millones y que han ido creciendo a un 7,8% desde
Mayo 2017. Es decir tres veces mds lento que los créditos.

NUEVO ACUERDO CON EL BLOQUE EUROPEQ EFTA (no son miembros de la U.E.)

Tras dos afios de negociaciones el Ecuador y el EFTA (Europea Free Tarde Asociacion) Suiza, Noruega, Islandia y Liechtenstein suscribe un Acuerdo Comercial de
amplio alcance que incluye comercio de bienes, inversiones, compras publicas, propiedad intelectual y otros. Se desgravaran entre inmediata y parcialmente, mas de
3.527 sus partidas. La base del Acuerdo con este “bloque” fue similar a la que se utilizé para firmar con los paises miembros de la U.E.

JULIO

AEROPUERTO DE GUAYAQUIL REDUCE SUS DESTINOS y sin PRIORIDAD NUEVO AEROPUERTO

Volar desde GYE hacia distintas partes del Ecuador tiene sus limitaciones. Entre 2016 y 2018 la aerolinea TAME que es la que tiene mas vuelos internos sacé del
mercado las rutas hacia Esmeraldas y Latacunga y ademads, también lo mismo con los vuelos a Cuenca y Loja. Es la baja demanda por la situacion econémica de los
guayaquilefios. Latan Ecuador y Avianca Ecuador han preferido fijar sus objetivos en Quito y dos destinos a Galépagos. En el dmbito internacional lberia dejo de salir
desde GYE. Afios antes las aerolineas Continental, Delta y Latan también dejaron de conectar a la ciudad con Houston, Atlanta y Buenos Aires.

El aeropuerto de GYE tiene capacidad de albergar 7 millones de pasajeros anuales, sin embargo en 2016 solo se llegé a mover 3°749.467 pasajeros; el Daular
tendr4 capacidad para 10 millones pero el actual aeropuerto aun esta “sobredimensionado” y de esto depender4 la construccién del nuevo aeropuerto de
Daular.

AEROPUERTO DE GUAYAQUIL: SUS TASAS Y REDUCCION DE PASAJEROS

En comercio y turismo se temen efectos por pérdida de viajeros. Sector turistico cree que se deben bajar los costos que encarecen los tiques en rutas locales. 538 mil
pasajeros en rutas nacionales perdieron el aeropuerto de Guayaquil desde 2011 hasta 2017.

La Autoridad Aeroportuaria y Tasa dicen que la caida en el trifico de pasajeros especialmente en rutas domésticas se debe: 1). mas a factores externos como, 2).
el retiro del subsidio de combustible a las aerolineas, 3). la crisis econdémicas, 4). la apertura del aeropuerto de Quito.

Las tasas que paga el viajero en el aeropuerto de GYE alcanzan: 1), los USD 31,97 en vuelos internacionales y 2). USD 10,46 en rutas nacionates.

Las aerolineas también pagan tasas aeroportuarias por el uso de la 1). pista, 2). por ¢l estacionamiento y 3). otros servicios y estos segun IATA generan costos
desorbitados que repercuten en ¢l costo final del boleto aéreo del pasajero. Quito y Guayaquil tienen tasas que son mas altas que en otro aeropuertos de América.



RIESGO PAIS LLEGO A LA CIFRA MAS ALTA EN ler. SEMESTRE DE 2018

A mediados de Junio 2018 el riesgo pais cerré en 806 puntos, la cifra mas alta en lo que va del afio. Es un indicador que refleja las posibilidades de un pais en cumptir
en los términos acordados el pago de su deuda externa, ya sea al capital o sus intereses. Cuanto mas crece el nivel de riesgo de una nacién, mayor es la probabilidad
de que ingrese en moratoria de pagos, o que se denomina “ default”. Autoridades de Gobiemno han sefialado que la volatilidad en el mercado intemacional, el incremento
de las tasas de interés, la incertidumbre de la Ley de Fomento Productivo y las decisiones de los Paises Productores de la OPEP sobre la produccion de crudo han
originado altibajos en el “riesgo pais” en los dltimos dias del mes de Junio y a finales del 1er. semestre. El aumento del indicador afecta directamente en el costo del
financiamiento para el pais; es decir, provoca tasa de interés més alta; por €so mismo se piensa en no adquirir mds deuda.

PROYECTO DE LEY de FOMENTO PRODUCTIVO EN SEGUNDO DEBATE

Este proyecto de LEY que estd en segundo debate permitira brindar més confianza a los inversionistas locales y extranjeros. El proyecto de Ley de Fomento Productivo
que el Presidente Moreno envi6 a la Asamblea el pasado Mayo fue aprobado con variantes como: a).La eliminacién del impuesto a consumos especiales para cocinas
y cocinetas de gas nacionales, b).un régimen de remision para intereses, multas y recargos de obligaciones con la Autoridad del Agua, ¢). una tabla para pagar impuestos
a las utilidades y d). suprimir un desincentivo para el sector carrocero, fueron cambios que se introdujeron. Ahora volvera al Presidente para la aprobacion final.

USA: ECUADOR ES UN ALIADO DE EE.UU EN LAS AMERICAS Y EL. ACUERDO COMERCIAL

EE.UU considera a Ecuador unos de sus aliados en el continente americano y tiene como objetivo fortalecer las relaciones bilaterales, muestra de ello fue la visita del
vicepresidente estadounidense, segun lo asegura el Embajador de los EE.UU en Ecuador.

Respecto a la consecuciéon de un macro acuerdo comercial con Ecuador, el Embajador dijo que siempre ha existido interés de los EE.UU, pero que algunas iniciativas
fueron rechazada en el pasado. Ahora con el gobierno del Presidente Lenin Moreno hay un nuevo interés de ampliar las relaciones comerciales; pero, antes de tener
un macro acuerdo comercial es importante que resolvamos los desacuerdos actuales.

LA INVERSION EXTRANJERA

Los desequilibrios econémicos heredados de la década del gobierno anterior y los intentos fallidos del actual gobiemo por corregirlos, agravaron el afio pasado la
imagen del pais como atractivo para recibir Inversion Extranjera Directa (IED). En el 2017 Ecuador registro USD 606 millones, una baja del 20% si se compara con
el aflo previo y hace que el pais retorne a los mismos niveles de hace siete afios.

SUBEMPLEO Y DESEMPLEO

De la informacion registrada se desprende que el niimero de persona contratadas de forma indefinida subié un 14% entre 2016 y 2017, un aumento también se dio en
los contratados de forma eventual, de temporada y los de jornada parcial. El Ministro de Trabajo aseguré que se estdn creando nuevos puesto de trabajo de empleo
“pleno o adecuado”. El Organismo oficial de cifras incluye en este grupo a los que ganan igual o mas de USD 386 (salario minimo), sin que necesariamente estén
asegurados, la “idea es ir al pleno empleo”.

Pero el subempleo, los ingresos bajos y et desempleo siguen dominando el mercado laboral del pais. El Ministro lo reconoce, * son mas de 4°100.000 subempleados
de 8 millones de la poblacién econémicamente activa que incluye a los que buscan empleo o lo ticnen, mas 300,000 desempleados, con ambos tenemos mas
del 60% con problemas de empleabilidad o sea desempleados, estas cifra corresponden al ler. trimestre del aiio, las del 2do trimestre sefialan un mayor
deterioro.

Hay 4,5 millones que ganan menos del sueldo minimo o trabajan menos de las 40 horas semanales y 330.000 desempleados, ambos representan el 61% de la
poblacion econémicamente activa.

El ingreso promedio mensual de las personas empleadas en Ecuador es de USD 333 con 37,8 horas semanales laboradas.

Tipos de contrato registrados: 1). Jornada parcial permanente; 2).indefinido; 3) de temporada; 4) eventual

SITUACION DEL SECTOR DE LA CONSTRUCCION

La lenta recuperacion que se anunciaba a inicios de afio para la construccion se desvanece. El sector alin esta lejos de alcanza la participacion que tenia en el PIB hace
10 affos. El 10% que legé a tener, hoy no es mas alla de un 2,8%. Posibles consecuencias serian: 1). la recesién que ain vive el sector; 2).pues la construccion todavia
no puede despegar, 3). La eliminacion dela Ley de Plusvalia no serfa suficiente, 4). Falta de incentivos tributarios propuestos en la Ley de Fomento Productivo, 4).el
sistema de sorteo de notarios que el Bies viene adoptando desde mayo pasado, pues es ineficiente.

PRECIO DEL BARRIL DE PETROLEO
A finales del mes de Julio el precio del petroleo internacional d Texas de referencia para Ecuador, repunt6 ayer y cerré en USD 70,13 el barril, mientras el mercado
sigue de cerca la reaccion de funcionarios iranies a las sanciones anunciadas por los EE.UU.

AGOSTO

FITCH: REVISARA LA CALIFICACION DE LA DEUDA ECUATORIANA.

Comienzos del préximo mes la agencia calificadora Fitch Ratings una de las mas importantes del mundo revisar4 la calificacién de riesgo de los “bonos soberanos
de ecuatorianos”.

La clasificacién de riesgo mide la capacidad de un pais para hacer frente a su deuda, refiriendo: 1). la capacidad de pago; 2) su riesgo de quiebra; 3). Caer en
insolvencia. Y de la nota que le asigna la “Calificadora” depende la tasa de interés que aplica el mercado a sus emisiones de deuda.

En el mes de Julio Ecuador esté calificado: Moody‘s:B3 ; S&P Global: B-; FitchRatings: Bn.N: perspectiva negativa / en vigilancia para la rebaja.

EL RIESGO PAIS SE UBICO EN 687 PUNTOS

El riesgo pais es un indicador elaborado por el banco estadounidense JP Morgan que mide la diferencia que pagan los bonos de Tesoro de los EEUU contra los del
resto de los paises. La sobretasa se calcula de acuerdo con el nivel de incertidumbre econémico, politico y situaciones externas que pueden incidir en un pais, ademas
incide negativamente en la llegada de inversionistas a largo plazo.

El riesgo pais en Ecuador se ubic6 en 687 puntos. Mientras mas alta sea la cifra de riesgo pais alta es la percepcién de los mercados de que el pais incumpla
el pago de su deuda, es decir que caiga en “default”.

AGENCIA CALIFICADORA FITCH BAJO CALIFICACION DE ECUADOR

La agencia calificadora Fitch una de las tres mds importantes del mundo rebajé la nota de la deuda ecuatoriana de B a B-. La rebaja explica Fitch en su
informe a partir de los datos sobre capacidad de pago de un pais, en el caso de Ecuador :1). Se evidencia una mayor restriccion de financiamiento; 2). Un deterioro
constante de los indicadores; 3). Creciente deuda publica; 4). Menor crecimiento econdémico; 5) Fitch estima que Ecuador necesita otros USD 5.800 millones para
cerrar su brecha fiscal financiera este afio 2018; 6). Se estima que la deuda del Gobierno de Ecuador respecto al PIB aumenta al 51,3% en 2018 casi al doble cuando
Fitch le dio la calificacion B en 2013; 7) la carga de pago de intereses ha aumentado fuertemente casi al doble del nivel de 2016.



BENEFICIOS DE LA LEY DE FOMENTO PRODUCTIVO APROBADA

Firmas inmobiliarias y hoteleras al parecer son las primeras que estin en biisqueda de los incentivos de la Ley de Fomento. Pues se acogerian a: 1).- eliminacién
de impuestos en la importacién de bienes de capital y activos necesarios para el equipamiento de los hoteles; 2).-a la exencion de ocho afos del Impuesto a la Renta;
3) una seguridad juridica que impedira cambios en las condiciones de contrato durante 15 afios.

EXPORTACIONES A LA U.E. EN LOS PRIMEROS SEIS MESES DE 2018

En los seis primeros meses del 2018, del bloque de los siete mayores importadores de 1a U.E de productos ecuatorianos por USD 1.653 millones ITALI saiva los
ingresos pues fue el quemas elevd sus compras a Ecuador en un 17%. En los restantes cinco paises de la U.E... Alemania, Espaiia, Francia, Holanda y U.K los
pedidos decrecieron.

LAS EXPORTACIONES EN GENERAL EN LOS SEIS PRIMEROS MESES 2018

En general aunque las IMPORTACIONES han venido creciendo a un ritmo acelerado en los ltimos seis meses, las EXPORTACIONES TOTALES han venido
guardando ventaja. En la primera mitad del afio estas sumaron USD 10.671 millones. Segun datos del Bco., Central del Ecuador se debe al buen desempeiio que este
afio han tenido las VENTAS que SUMANDO productos PETROLROS Y NO PETROLEOS, llegaron a sus superiores en un 13,3 % si se lo compara a igual periodo
del afio pasado. Los protagonistas ciertos socios comerciales como Pert, Colombia y luego China consumen més productos ecuatorianos.

En la CAN las exportaciones sumaron un 18,4% mas que el aiio pasado, hacia Bolivia las ventas decrecieron.

China el mayo protagonista cuyas compras se elevaron USD 193%. En Corea del Sur, Japén y Taiwéan las exportaciones cayeron. ALADI reporté un 28% mas en
compras, alli fue Panamé que registro un 87,3% en sus comprar. USA continué siendo EL MAYOR COMPRADOR con USD 3.144 millones casi la mitad e todo
lo que consigue en todo el continente americano.

LOS BONOS ECUATORIANOS y RIESGO PAiS SE RECUPERAN AL FINAL DE AGOSTO

Al finalizar el mes de Agosto y si comparamos con los meses anteriores, los bonos ecuatorianos mostraron una seiial de confianza de los mercaos
internacionales. Es decir, 1).- el precio de los papeles ecuatorianos aumento; 2).- los intereses bajaron y; 3).- también se notd en la reduccion del riesgo pais que el
viernes cerré en 687 puntos; de, 721 el 20 Agosto, 712 el 21 de Agosto, 690 el 22 de Agosto, 683 el 23 de Agosto y 687 el 24 de Agosto; incluso mas bajo que la
cifra de Argentina que se ubicé en 700 puntos. Tode esto como consecuencia de que el Presidente L. Moreno anunciara sus nuevas medidas econémicas, que
incluyen 1).- una optimizacion del tamafio del Estado, y; 2).- una casi total eliminacion del subsidio de la gasolina super que rige desde hoy. Las politicas buscan
general un ahorro de USD 1.000 millones.

Para la calificadora de riesgos Moody’s el principal problema del Ecuador es 1a liguidez del Gobierno; en este contexto el ajuste que estin proponiendo las
autoridades de Ecuador es positivo.

SEPTIEMBRE
ECUADOR: EL QUE MAS GASTA EN COMPRAS PUBLICAS

El primero en la lista, Ecuador es el que més gasta en compras publicas entre 21 naciones de América Latina y el Caribe, destina cerca del 16% del PiB y advierte que
es un foco de corrupcién, segun un estudio del BID. En relacién con el gasto publico TOTAL de Ecuador, las compras publicas representan cerca det 40%.

ECUADOR: 127 EN EL RANKING DE LIBERTAD ECONOMICA

Ecuador 127 en el ranking de Libertad Econdmica, cuyas premisas son consideradas las siguientes en el caso del tamaiio del gobierno el “think — tank” a mayor
gasto publico, impuestos, presencia de empresas estatales MENOR SERA EL PESO DE LAS DECISIONES PERSONALES Y LA LIBERDA ECONOMICA.

La proteccién de las personas y su derecho a la propiedad es otro de los valores importantes.

Los gobiernos populistas es otro punto a tener en consideracién, ya que amenaza la libertad econdmica y tiende a aumentar su control sobre la economia y la videa de
las personas en general, reduciendo la libertad y, en Gltima instancia el crecimiento econdomico, la prosperidad y la calidad de vida.

LAS EMPRESAS MADURAS SON LAS QUE ATRAEN LOS CAPITALES

En 2014 fue Arca Continental que se hizo del 87% de las acciones de Toni Corp. En cambio, Multi Inversiones de Guatemala se llevo el 50% de Pronaca (Mr. Pollo y
Plumrose) y en la Gltima semana de Septiembre la mexicana Femsa adquiri6 a la Corporacién GDF (Farcomed) duefia de Fybeca, SanaSana, Okidoki (minimarket9 y otras
dos empresas del grupo farmacéutico.

En las grandes empresas nacionales que operan marcas nacionales, la Fabril cerré fa adquisicién de Otelo & Fabell y Ucem (Unién Cementera Nacional) controlada por el
grupo peruano Gloria adquiere a Hormigonera Hércules.

ECUADOR: LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ (ENSAMBLAJE) Vs. RANKING IMPORTADOS

La industria automotriz (ensamblaje) en el Ecuador pierde 2.000 empleos en dos afios. Menores ventas llevan a este sector a mermar sus plazas de trabajo, una mayor
importacion de carros les viene restando participacién en el mercado. La baja del sector se debe por la desigualdad de condiciones con las que ha venide
compitiendo este gremio al tener que pagar un 15% de arancel en las partes y piezas que requiere un ensamblaje; un pago que no se le exige al vehiculo
importado.

Ranking de coches importados: Después de Ecuador (ensamblaje), China es el principal proveedor de coches, le sigue Corea del Sur y Colombia; después México,
Japén, India, Tailandia, Hungria, EE.UU y Argentina

OCTUBRE

CRECIMIENTO Y EL RIESGO - PAIS

Segun el Banco Mundial el pais brevemente crecera en 1,5% en el 2018. Pero el Riesgo — Pais esta subiendo, a comienzos de este mes de Octubre era de 639 puntos,
en Enero de 469.

Los factores externo no beneficiosos:

Para el jefe del BM las razones principales detrs de este crecimiento mas lento en Sud América son las 1).-turbulencias del mercado que comenzaron en Argentina
en Abril pasado, 2).a desaceleracion de la expansion de Brasil, 3).el deterioro contorno de Venezuela y 4).un entorno externo menos favorable

Los factores externos beneficiosos:

1).El crecimiento robusto de los EE.UU, 2). uno mas lento de China, y 3). una recuperacion de los precios de las materias primas.

CINCO AEROLINEAS QUE ATERRIZAN EN ECUADOR

En los ultimos dos afios ha Hegado a Ecuador cinco nuevas aerolineas y como consecuencia que fa marca KLM esta funcionando bien, el proximo afio regresa Air
France después de 25 aflos, siendo la ciudad mas beneficiada Quito con tres aerolineas (Air France: Paris-Quito, Air Europa; Madrid Quito y Céndor Flugdien GmH:
Francfort — Quito) y Guayaquil con dos (Air Europa y Spirit Airlines: Fort Lauderdale-GYE).



EE.UU: POSIBLE ACUERDO COMERCIAL Y LA VISITA DE USTR

A EE.UU le preocupan cinco temas fundamentales y los representantes estadounidenses, funcionarios de la Oficina Representante de Comercio de los EE.UU
(USTR) en esta ciudad les preocupan: 1). propiedad intelectual, 2). la tramitologia que existe en el pais, 3). las relaciones de Ecuador con China, 4). Tratado
Bilateral de Inversiones y también 5). Se deberan reducir los aranceles o el Impuestoa  la Salida de Divisas (ISD). Se tiene previsto que Ecuador y EE.UU reactiven
a mediados de Noviembre préximo el Consejo de Comercio ¢ Inversiones (TIC) después de nueve afios de paralisis, es un acuerdo que tratara de ampliar el
flujo de comercio bilateral y las inversiones. Segin el MM de Comercio Exterior, uno de los objetivos del TIC es exponer las perspectivas de cada pais con miras a
facilitar la mejora y la expansion de la relacion comercial y de inversiones.

NOVIEMBRE

PROFORMA 2019
Con un precio del barril de petréleo de USD 58,29 la proforma 2019 suma USD 31.318 millones, es decir USD 3.500 millones menos que la de este afio; pero,

no considera el costo de la importaciones de combustibie; es decir, USD 4.481 millones en derivados deficitarios y USD 1.700 millones fruto del incremento previsto
en los precios de los derivados, este rubro corresponde al monto que destina por la importacién de combustibles y gas. Con dicho rubro la proforma 2019 llega a USD
35.799 millones y de esta manera supera los USD 34.853 millones.

CIFRAS DEL SISTEMA FINANCIERO REFLEJAN CONTRACCION
En Octubre pasado los créditos presentaron el peor crecimiento de los tltimos 24 meses. El estudio refleja que en lo que va del afio los depositos se mantienen

abajo con USD 434 millones (-1,41%) mientras que en el mismo periodo del 2017 presentaban el 1,13% menos

RIESGO PAIS Y EL PRECIO DEL CRUDO- EXPECTATIVA DE MENOR CRECIMIENTO 2019

El Riesgo pais llegd a 815 puntos, la cifra mas alta en lo que de 2018. El incremento ocurre a la par del desplome del precio del petroleo. Este indicador refleja la
precepcidn sobre un pais de cumplir en los términos acordados, el pago de su deuda externa, ya sea el capital o los intereses. Mientras més alto sea el indicador los
intereses para acceder a créditos para el pais serdn mas elevados. A finales de noviembre y el riesgo pais coincide con el precio del barril West Texas Intermediate
(WTI) referencial para el crudo ecuatoriano, cerré en USD 54,63, este desplome se debié a la mayor produccion de paises como USA.

EL MERCADO BURSATIL: RENTABILIDAD
Para un mayor retorno del que pagan los bancos en cuentas de ahorro o corriente o en pdlizas de acumulacién, actualmente son superiores las opciones en el mercado

bursatil. La mayor transacciéon en este mes la hizo el IEES (Biess) al adquirir USD 6,4 millones en obligaciones de Corporacién El Rosado (Mi Comisariato,
Rfo Store, Mi Jugueteria) con un 8%. El objetivo del Biess y de la Corporacién Financiera es comprar mis de los papeles que emiten empresas y bancos
privados en titularizaciones, obligaciones, papales comerciales y otros sistemas de financiamiento no bancarios

NUEVAS INVERSIONES EN ECUADOR: PROYECTO DE VENTANILLA UNICA

La mision ecuatoriana que viajo a USA a la cita del TIC (Trade and Investment Council) entre empresarios y autoridades de los dos paises se reanuda después de
nueve afios. Ecuador present6 el proyecto de implementar una ventanilla unica de inversién. El plan fue apreciado por los inversores norteamericanos sobre
todo porque el Gobiemo ecuatoriano aspira a implementarlo enel 2019. La estructura seria la siguiente : FASE I Coordinacién Interinstitucional : 1.-ProEcuador
( acompafiamiento al inversionista ); 2.- SRI ( generacién del registro unico de contribuyente; 3.-Supercias constitucion de la Cia.);4.-BCE ( registro de la inversion
extranjera );5.-MRMH ( regularizacion migratoria del inversionista ).

FASE II Planificacion y Gestion de Proyectos: 1.-MCEI (Suscripciéon del Contrato de Inversion); 2.-MTOP (Contratos-Alianza publica privada); 3.-GAD
(Desarrollo territorial para establecimiento de empresas), 4.-MDT (Contratacion laboral y seguridad social)

PROYECTO DE REBAJA DEL IMPUESTO DE SALIDA DE CAPITALES

El impuesto de salida de capitales se establecié aproximadamente hace unos 10 afios, comenzando por un porcentaje del 0,5%, luego 1%, 2,50% y 5% del porcentaje
de salida de capitales. Se estaria pensando en ir rebajando gradualmente por un periodo determinado de dos afios en ese mismo porcentaje el impuesto de
salida de capitales y en compensacion al dejar el gobierno de percibir esa entrada de dinero se estaria pensando en ir subiendo gradualmente 2 puntos el IVA.

LA RENTABILIDAD EN LAS INVERSIONES EN EL ECUADOR

Cuando llega un excedente importante de dinero producto de: 1). utilidades, 2). herencia, o una 3). Liquidacion laboral, sino hay un plan de rentabilidad o de inversion
se llega a diluir rapidamente. Los expertos instruyen primero pagar las deudas asi se evitaria continuar pagando sus intereses y luego hacer producir ese dinero
excedente. 1) Guardarla en un banco es un error; 2) planear la opcién de una péliza de acumulacién a un ao, plazo dependiendo de los bancos podrian estar con
un rendimiento del 5 y 5,50% de interés; 3) invertir en la Bolsa de Valores de Guayaquil y Quito, cuya en rentabilidad en papeles negociables est4 en renta fija
en compaiifas AAA es del 8% en la actualidad. Luego tenemos los negocios de: 1) comida; 2) ropa que podrian ser los mas rentables en estos momentos; 3) una
plantacion camaronera; 4) una plantaciéon bananera; 5) la agroindustria es una buena opcién; 6) proyectos de bienes raices, terrenos, condominios, oficinas y locales
comerciales para alquilarfos.

DICIEMBRE

ECUADOR: DESESPERACION POR PRESTAMO Y FINANCIAR EL DEFICIT PRESUPUESTARIO 2019

Los ministros de Economia y de Relaciones Exteriores viajan a USA para cumplir con una agenda de cooperacion e inversionistas; es la necesidad de financiamiento
del pais de acuerdo con el déficit de USD 8.166 millones en la proforma presupuestaria 2019. Entre las figuras que se consideran es la referencialmente como modelo
que se obtengan directamente USD 1.000 millones de préstamo y entregando como garantia bonos soberanos por USD 2.000 millones a intereses convenientes. Los
Ministerios de Educacion y de Salud se sintieron fuertemente afectados por la reduccion de sus partidas en el presupuesto del 2019.

ASOC.BANCOS DEL ECUADOR APUNTA A UNA RECESION PARA EL 2019 y RIESGO PAIS ELEVADO

ASOBANCA, estima que se avecina una recesion para el 2019, sus causas serian: 1). El ajuste econémico apuntalado en una menor inversion en obra publica, y 2).
la falta de liquidez por el limitado acceso a crédito que ha tenido el Gobierno en este afto, obligan 3). A la banca a cerrar Ja llave del crédito ef proximo afio.

En el 2019 las entidades deberdn precautelar: 1). la liquidez de 1a banca y 2). Las tasas de interés subirdn desde el primer trimestre y lo que van a tener
que privilegiar los bancos: es 1). precautelar la liquidez, 2). los depbsitos.

Segtin la banca, la liquidez en el proximo afio dependera del financiamiento que consiga el Gobierno del FMI o de China,

RIESGO PAIS A este complejo escenario se suma el elevado riesgo pais de Ecuador, que en los iltimos dias ronda entre los 760 y 800 puntos

EL COMERCIO DE ECUADOR EN DICIEMBRE.



En este afio 2018 el comercio decrece cuatro veces menos que en el 2017. El transito y los transelntes en un menor nitmero de asistencia comparado con el 2017
en el centro comercial de Guayaquil. Los mds inquietantes para los dueiios de negocio es que hay pocos comparadores en los alrededores del centro comercial.
El comerciante siente que las ventas bajas, y ello fue confirmado por el presidente de la Federaciéon Nacional de las Camaras de Comercio. Segun el gremio, el comercio
en el pafs crece cuatro veces menos que hace un aiio. En Diciembre de 2017 subié 11% y ahora solamente 3%.

EL PRECIO DEL PETROLEQ — REDUCCION DE PRODUCCION Y EL ACUERDO FINAL DEL BREXIT

El precio del petrbleo intermedio de Texas (WTI) bajo ayer un 3,1% y se situ6 a mediados de Diciembre en USD 51, debido a las dudas de los inversores que
dudan si el crecimiento de la demanda serd suficiente para sostener la oferta.

La OPEP y sus aliados, con Rusia al frente, anunciaron una reduccién conjunta de su produccion petrolera de 1,2 millones de barriles para el ler semestre del 2019.}
Ademis, los mercados a mediados de este mes se mostraron cautelosos por la decisién de la primera ministra britdnica de aplazar la votacién sobre el
“acuerdo final con la U.E. para cerrar” el Brexit en el parlamento britanico para intentar negociar los puntos mas polémicos de ese acuerdo y poder

“ejecutar el Brexit “.

CHINA RECORD DE INVERSIONES EN ECUADOR Y CREDITO DE USD 900 INTERES DE 6,5%
Presidente Moreno en su visita a China destaca en este afio récord de USD 17.000 en inversién. De este monto especificé que USD 10.300 millones corresponden a
137 nuevos contratos de inversién que empresas privadas firmaron con el Gobierno y resalté los beneficios que reciben las nuevas inversiones a través de la Ley de

Fomento Productivo.
China en este afio fue el 4to destino de exportaciones no petroleras ecuatorianas y es el 2do en el continente asiatico. En el sector automotor en el 2017 crecié 230%.

NUEVO CREDITO Y RENEGOCIACION DE DEUDA ECUATORIANA CON CHINA DE USD 6.469 MILLONES

Es la tasa mds baja 6,5% de la historia aseguré el Presidente L. Moreno al explicar las condiciones en que se obtuvo para Ecuador un nuevo préstamo a
mediados de Diciembre por USD 900 millones. El Presidente se reunié con su homélogo chino Xi Jinping en busca de una renegociacién de la deuda
ecuatoriana que segtn el Ministerio de Economia es de USD 7.438 millones. Experto econémicos opinan que “Los créditos de China son para solventar la falta
de recursos. Es la continuacion de un deuda politica de contratar deuda para pagar deuda.”

DEUDA EXTERNA DEL ECUADOR AL FINALIZAR 2018
Al 31 de Octubre de 2018 la deuda externa del Ecuador se estructura de la siguiente manera:
Deuda bilateral y bancos: USD 9.898,6; Deuda multilateral: USD 9.133,3; Bonos Brady, global y soberanos, proveedores: USD 16.160,3; TOTAL DEUDA

PUBLICA EXTERNA: USD 35.192,7 millones.

EL ACUERDO COMERCIAL DE LA U.E.: V REUNION DEL COMITE DE COMERCIO EN QUITO

En este mes concluyé la V Reunion del Comité de Comercio del Acuerdo Multilateral entre la U.E. y Ecuador, Colombia y Peru, que se desarrollé en Quito La
evaluacion del Acuerdo Comercial es positivo, las exportaciones entre 2016 y 2017 se incrementaron 12% a ese bloque comercial que representa mas de USD
300 millones. Todavia hay potencial de crecer en el sector de servicio.

PRESIDENTE TERMINA EL ANO RECORTANDO SUBSIDIOS GASOLINA EXTRA Y ECOPAIS

El costo para e] Estado por los subsidios de combustible ha sido durante al menos 12 aiios de USD 50.975 millones a base de los datos entregado por Petroecuador.
La medida mas fuerte que ha tomado el Presidente en sus 18 meses de gobiemo, la decision de elevar la gasolina extra y Ecopais de USD 1,48 a USD 1,85 por
galén. Forma parte de las medidas econdmicas anunciadas por el Ministro de Economia y Finanza quien declaré que la “situacion de la economia del pais es
insostenible”.

LAS IMPORTACIONES SUPERAN A LAS EXPORTACIONES EN 2018 Y PRECIO PETROLEO USD 46,24 BARRIL

Un déficit de USD 263 millones registré la balanza comercial de Ecuador (exportaciones Vs. Importaciones), el crecimiento de las compras fue de USD 18.498
millones (incluyendo combustibles y lubricantes), de un 19,1% en relacién al afio pasado, mientras que los envios al exterior subieron el 16%.

El afio 2018 est4 cerrando con un precio de barril de petréleo de USD 46,24, en un momento de fuerte produccion en EE.UU y Rusia, pese a las preocupacion por un
exceso d produccion de crudo por temor a una desaceleracion econdmica del Ecuador.

Termina el afio con las importaciones y las exportaciones con expectativas a la alza en referencia a la firma del Acuerdo Comercial con la U.E. que cumpli6 un afio
de estar vigencia. No obstante que la actividad portuaria mantuvo sus niveles operativos, con niveles de precios competitivos. En este afio hubo la novedad de la
competitividad de precios operativos y tarifas portuarias entre los puertos privados y los concesionados por el Estado. La descarga, el manipuleo y el almacenamiento
de cargas entran en una franca competencia los precios ofertados entre los puertos privados y concesionados por el Estado.

Cada aiio se analizan las mejoras introducidas para incrementar los rendimientos de eficiencia con el objetivo de optimizar los tiempos de las operaciones en la carga
y descarga de los productos y de los contenedores.

Muy atentamente,




